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[摘　要] 利率市场化并非全部自由化 , 我国利率市场化面临较大的潜在风险 , 应选择渐进式的改革模式 , 在
步骤上应重点突破 , 循序渐进。
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相对对立 , 能够不断地调节货币供给与市场需求 ,




件 , 特别是利率的决定权 , 在市场化条件下 , 金融
交易主体应能像交易其他商品那样自主地对其货币



























将大打价格战 , 竞相提高存款利率 , 降低贷款利




首先 , 利率上升将引发投资和消费缩减 , 从而
影响经济增长速度;其次 , 将打击证券市场 , 使社
会公众财富缩水 , 进而使投资与消费下降;再次 ,
利率上升将加剧银行信贷紧缩 , 好的企业将退出借
贷市场 , 而市场充斥差的企业;由于信息不对称带








反借贷用途去投资虚拟经济 , 如证券市场 , 从而打
击实物经济 , 加剧经济泡沫的形成。
(六)可能加大整个金融体系的脆弱性


















时存在才可迅速实现利率市场化 , 否则 , 需要一个
创造条件的过程。而绝大多数国家均不同时具备上
述两个条件 , 所以必须采用渐进式改革。而且经验
















行为更应市场化 , 真正做到自主经营 、 自负盈亏 、
自担风险。而我国以国有商业银行为代表的金融企
业市场化步伐较慢 , 产权改革滞后 , 还未能成为以
利润为目标的真正意义上的现代企业。而对以国有
企业为代表的一般企业而言 , 大部分产权不清、 法






层次的货币市场 , 有助于市场化利率形成 , 并能减
少交易风险和流动性风险 , 其次是开设利率期货市












1998年完成了央行机构重设及银行 、 证券、 保险






经验看 , 美国是先存款利率 , 后贷款利率 , 最后扩
展到所有利率 , 品种的市场化;日本是先国债利
率 , 后其他品种 , 先银行同业 , 后银行与客户 , 先
长期后短期 , 先大额后小额交易;韩国是贷款利率
放开快于存款利率;而台湾是放开有组织的货币市
场及同业拆借市场 , 然后 , 逐步扩大银行利率的上
下限幅度。
从我国的实情况及利率市场化条件的成熟程度
来看 , 应遵循先批发后零售 , 先贷款后存款 , 先大
额后小额 , 先外币后本币的市场化顺序 , 使利率浮




较严格、 交易主体偏少、 规模较小 、 利率形成机制
不充分 , 因而无法提供一个有效的短期市场基准利
率。第二步 , 开放短期债券市场 , 推动短期债券发
行利率的市场化 , 为市场提供短期利率参照物。目




导向利率 , 因此 , 票据贴现市场的发展就尤为重
要。应加快培育和形成全国性的票据贴现网络以及
若干区域中心市场 , 促进贴现率的市场化形成。第
四步 , 在上述货币市场利率市场化以后 , 中央银行
可以逐步调整贷款利率。首先 , 中央银行可根据货
币市场利率 , 特别是商业银行贴现率来调整贷款利
率 , 使其略高于货币市场利率水平。其次 , 允许商
业银行对其大额贷款利率进行协商 , 以区别贷款风




正 , 物价基本稳定 , 可贷资金供给所受的影响就会
比较小。所以应保持对存款利率上限的限制。第五











投资者的开放 , 然后开放长期企业债券市场 , 为市
场提供一个长期利率参照物 , 如美国 30年期国债
利率就被市场公认为基准长期利率。股票及其他金
融市场的开放要遵循由内到外 , 本着稳定市场的原
则 , 随同资本项目管制的放开来逐步进行 , 从而促
进利率体系的市场化形成。第八步 , 利率市场化逐
步全面实现。随着各种条件的完善 , 在放开贷款利
率后 , 再放开存款利率 , 从而在中国金融业向国际
金融市场完全开放前 , 全面实现利率市场化。
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LIBERALIZATION OF INTEREST RATE:
LATENT RISK AND TACTICS SELETION
LI Li-xin
Abstract:Liberalization of interest rate not means allowing
unrestrained freedom; facing more latent risk when market
determines interest rate in china.It is suitable that we choose reform
modle of advance gradually and carry on the work step by step while
make the focal points stand out.
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